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代表的な事象として、2001 年 9 月におきたスーパー業界大手のマイカル破たん、
2001 年 11 月におきたアメリカエネルギー関連のエンロン破たん、2007 年から 2008 年
にかけて発生したサブプライム危機をとりあげた。
マイカル破たんでは、破たんの 1 年以上前から格付機関間で評価の大きな乖離が見
られた。JCR は、第 3 回債から第 12 回債、第 22 回債から第 27 回債の無担保普通社債
に対し依頼格付を行っていた。R&I は、第 13 回から第 21 回までの無担保普通社債に
対し依頼格付を行い、それ以外の債券については依頼格付を行っていなかった。非依
頼格付 （8）のムーディーズ、スタンダード & プアーズ（以下 S&P）は、破たんの 2 年
以上前から、安全な投資には向かないことを示す投機的格付を付与していた。2000 年






エンロンの各格付機関の格付を比較すると、10 月 16 日にムーディーズが格下げ検
討を行い、実際格下げを行ったのが 10 月 29 日である。追加融資を受けたにも係らず







付に想定していなかったことが起きていることは指摘できた。2008 年 1 月 1 日時点で














































































（3） 今後の経済財政運営及び経済社会の構造改革に関する基本方針、2001 年 6 月 26 日　http:// 
www.kantei.go.jp/jp/kakugikettei/2001/honebuto/0626keizaizaisei-ho.html（2015 年 10 月
11 日アクセス）
（4） 小池拓自（2009）『家計の保有するリスク資産 ─ 「貯蓄から投資へ」再考 ─ 』レファレンス
2009 年 9 月号、p.78.　http://www.ndl.go.jp/jp/diet/publication/refer/200909_704/070404. 
pdf（2015 年 10 月 11 日アクセス）
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